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CAPITULO 2. EL EQUILIBRIO CLASICO Y KEYNESIANO (La oferta

y la demanda agr egadas)

2.1 EL FLUJO CIRCULAR DE LA RENTA

El funcionamiento de la economia, desde un punto de vista macroecondmico, se basaen la
idea del flujo circular de larenta. La necesidad de bienesy servicios por parte de las familias (gesto
0 demanda agregada) se satisface gracias a la produccion que redizan las empresas (oferta
agregada), y para poder llevar a cabo su produccion las empresas tienen que pagar unas rentas
como contraprestacion por € uso de los factores de produccion propiedad de las familias. A su vez,

la percepcidn de rentas (ingresos) permite alas familias redizar € gasto, iniciandose un nuevo ciclo.

Flujo real

BIENES Y SERVICIOS #—

PRECIOS-GASTOS
Mercado de bienes
y servicios

FAMILIAS EMPRESAS
(Consumo) Flujo monetarlo (Produccion)

f ' 4
RENTAS-SALARIOS, etc.

Mercado de factores de
produccion

— SERVICIO FACTORES DE PRODUCCION—

Flujo real

Por estarazon, en € equilibrio se establece la Sguiente identidad

GASTO = PRODUCCION = RENTA
DA = OA =Y
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Se trata de una vision agregada de la economia que percibe esta actividad como flujos entre
familias, unidades de consumo, y empresas, unidades de produccion, y diferencia en € movimiento
circular tres momentos importantes que se suceden: @ gasto o demanda, la produccion u ofertay la

renta o ingreso.

—— o]

Demanda agregada

RENTA|<

PRODUCCION

Oferta agregada

2.2LA DEMANDA AGREGADA Y LA OFERTA AGREGADA

L os conocimientos basicos de microeconomia nos permiten conocer la forma de las curvas
de demanday de oferta de un producto. La curva de demanda de un producto es decreciente, es
decir, la cantidad demandada aumenta a disminuir € precio del producto. La razon es que los
consumidores desvian sus compras desde |os otros bienes hacia d bien que ha reducido su precio,
es decir, se ha abaratado, ya que suponemos que € precio de los otros bienes permanece
congtante. La curva de oferta de un producto es creciente, es decir, la cantidad ofrecida aumenta a
aumentar e precio del producto, y permanecer constante @ precio de los otros productos. El
motivo es que los oferentes desvian su produccion desde los otros bienes hacia la produccion del

que se esta encareciendo, motivados por la posibilidad de beneficios extraordinarios.

En macroeconomia tratamos con magnitudes agregadas, en € ge horizonta representamos
la cantidad totd de bienes'y servicios producidos en la economia (€l producto o renta naciond) y
en € ge verticad representamos @ nivel medio de precios de todos los bienes y servicios de la
economia. Al trazar las curvas de demanda agregada y de oferta agregada no podemos deducir su
forma de la curva de demanda y de oferta de un producto. Cuando analizamos la demanda del
producto naciona no podemos suponer que |os agentes econdmicos desvian sus compras desde |os
otros bienes pues no existen bienes digtintos del producto naciona. Lo mismo ocurre con la oferta
del producto naciond, ya que los productores no pueden desviar su produccion desde bienes

digtintos del producto nacional.
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Por todo €llo, debemos buscar un razonamiento distinto del microeconémico para dibujar
las curvas de demanda y oferta agregada. Histéricamente han existido dos visones sobre como
resolver este problema: d enfoque clasico y € enfoque keynesiano. Ambos tienen visiones didintas
sobre € funcionamiento de la economiay sobre € papd que debe tener € Estado en la resolucion
de determinados problemas econdmicos. Estas discrepancias se sogtienen en puntos de vigta
diferentes sobre la forma de la demanday oferta agregada. El enfoque clasico centra su atencion en
la oferta agregada, conocida la produccion deduce la demanda y la renta. El enfoque keynesiano
pone € énfads en la demanda agregada y a partir de la determinacion del gasto obtiene la

producciény larenta.

2.3 EL ENFOQUE CLASICO

2.3.1 La demanda agregada: enfoque clasico

Los economistas clasicos sostenian que la demanda agregada es decreciente, es decir, que
a disminuir d nivel medio de precios aumenta la cantidad agregada demandada de bienes y
sarvicios. El motivo es que, S se produce un descenso ddl precio de todos los bienes y servicios,
con cada unidad monetaria podemaos comprar mas bienesy servicios que antes, habra aumentado €
poder de compra del dinero. Con nuestra riqueza (patrimonio) podremos comprar mas bienes y
sarvicios, por lo que aumentaremos nuestras compras. Este aumento del gasto supone un

incremento de la demanda agregada.

Gréfico 2.1 Demanda agregada clasica

De la demanda agregada clésica hay que destecar
P dos cosas. La primera es que d bga € nivd medio de
precios se produce un aumento en las compras de todos lo
bienes y sarvicios de la economia, no hay desvios en las
compras. Segundo, los economistas clasicos, d andizar la

demanda agregada, centran su atencion en € dinero, € poder

de compra dd dinero y en la cantidad de dinero de la

PN1— PN2 PN ECoNOMia.
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2.3.2 La oferta agregada: enfoque clasico

Los economistas clasicos opinaban que la funcion de la oferta agregada era verticd en €

nivel de produccion potencid o de pleno empleo.

Graéfico 2.2 Oferta agregada clasica

P OA
e b
A a
Ps |--—-------- c
PNpe PN

S inicidmente la economia se encuentra en € punto -a, en € gréfico 2.2, donde la
produccion es igud a la de pleno empleo, y partiendo de esta Stuacion suponemos que todos los
precios se duplican, de forma que no varian los precios relaivos, vemos que la situacion de todos
los agentes es igud a la Stuacion inicia y que por tanto se producird lo mismo. Los trabgadores
observan que ahora ganan € doble, su salario nomind (el precio dd trabgo) se ha duplicado, pero
también lo han hecho los precios, por 1o que su sdario red, es decir, la cantidad de bienes y
SEvicios que pueden comprar con su sdario, permanece indterado. Al ganar [o mismo en términos
redes los trabgjadores también desearan trabgjar las mismas horas. Las empresas también estén en
la misma situacion pues los ingresos se duplican a duplicarse los precios, y 1o mismo ocurre con los
coges, por tanto se duplica € beneficio nominad permaneciendo los beneficios en términos redes
indterados. Las empresas obtienen los mismos beneficios, medidos en cantidad de bienes y
sarvicios que se pueden comprar con dlos, se enfrentan a la misma oferta de trabgo y tienen su
capital productivo indterado, de todo dlo deducimos que las empresas deseardn producir la misma
cantidad de bienes y servicios que antes de subir los precios, por 1o que € producto naciona, para
P, sedtuaraen -b-. S en lugar de duplicarse, los precios se redujesen ala mitad, d andiss seria

amilar y laeconomia se Stuariaen -c-.

40



CAPITULO 2. El equilibrio clasico y keynesiano (La oferta y la demanda agregadas)

DSalario nominal
-Trabajadores{ op Salario real = cte. => Trabajan lo mismo
N° horas de trabajo = cte.
Dingresos = DP f
—Empresa { DBeneficios N
DCostes = DP, DSalarios ’~Benef|uo real = cte.

DP

Capital productivo inalterado PRODUCCION = CTE.

2.3.3 El equilibrio: enfoque clasico

El equilibrio lo obtenemos por la interseccion de las curvas de demanda y de oferta
agregadas. Podemos observar en d grafico 2.3 que, en d enfoque clasico, en d punto de equilibrio

existe pleno empleo.

Gréfico 2.3 Equilibrio clasico

o)
OA
Pe e
~——DA
PNpe PN

Los economigtas clésicos van més dla d consderar que las fuerzas del mercado garantizan
gue la economia alcance esa posicion de pleno empleo. Supongamaos que la economia se encuentra
en d punto -c-, en & gréfico 2.4, donde existe desempleo!, ndtese que la cantidad de bienes y
servicios demandados en -c- es inferior d nivel de pleno empleo (PNpg). Ante esta Situacion las
empresas bajaran |os precios para vender més, esta bgjada de precios producira un aumento del
poder de compra del dinero lo cua generara un aumento del gasto en bienes 'y servicios por parte

de lagente. A medida que va bgjando € nivel de precios la demanda agregada ird aumentando y se

1 En-c-, donde existe desempleo, no hay equilibrio.
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gproximara a nivel de pleno empleo, moviéndonos a lo largo de la demanda agregada desde -c-

hasta -e-. Debido a elevado paro, exceso de oferta de trabgjo, los saarios irén bgjando, por 1o que

las empresas contratardn mas trabgjadores para hacer frente d aumento de la demanda. Una vez

dcanzado d pleno empleo, en @ punto -e-, este proceso de guste a través de los precios y los

sdarios se parara pues nos encontraremos en una Situacion de equilibrio. Por tanto, vemos que las

fuerzas de mercado, a través de la flexibilidad de precios y sdarios, garantiza la existencia de pleno

empleo en d equilibrio.
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Recuadro 2.1 La Gran Depresion

La criss econdmica mundid de la década de | os treinta fue desencadenada por crisisde la
economia norteamericana, que comenzo en 1928 con la caida de los precios agricolas y

estall6 cuando & 29 de octubre de 1929 se hundio la Bolsa de Nueva Y ork.

Los afios veinte fueron un periodo de prosperidad econdmica que supuso € inicio de la
sociedad de consumo de masas en EEUU Los inversores de “los adegres afios vente”’
buscaban donde colocar sus ahorros. Durante € periodo 1922-1924 se produjo un boom
inmohiliario fuertemente especulativo en Horida, @ precio del sudo llego a multiplicarse por
diez e incluso por veinte. Cuando € flujo de fondos cesd los precios se desplomaron
generando grandes pérdidas. Los ahorradores, escarmentados, decidieron dirigir sus
inversiones hacia d mercado bursétil de Nueva York. Se repiti6 @ proceso especulativo que
generd grandes aumentos en los precios de los vaores. La expectativa de un empeoramiento
de los resultados de las empresas que cotizaban en bolsa condujo a una rgpida caida de las
cotizaciones, gque se acentlio a medida que se extendia la recesion. Los titulos perdieron un

90% de su vaor en apenas tres afos, 10 que supuso la ruina de millones de ahorradores y
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provoco € agravamiento de larecesion.

La politica monetaria llevada a cabo no fue la mas acertada. Con d fin de combatir la
especulacion bursitil, la Reserva Federd redizO una politica monetaria de dtos tipos de

interés.

Un factor que influy6 negativamente en la recesdn fue € hecho de que en la segunda
mitad de |os afios veinte se generd una capacidad productiva excesiva respecto ala demanda,
especia mente en la economia norteamericana, por |0 que la contraccion de la demanday del
consumo familiar causd excesos de produccion, pérdidas y la caida de las inversiones. La
caida de los precios acrecent6 € vaor rea de las deudas produciendo una ola de bancarrotas

y € agravamiento de larecesion.

El factor que provoco que la Gran Depresion se generdizase, y se extendiese desde
EEUU a Europa, fue que la criss bursdtil rompi6 € circuito del ahorro entre las economias
occidentales, que permitia mantener € nivel de actividad en |los paises europeos. La economia
ademana necesitaba financiacion para pagar las indemnizaciones de guerra que le habian
impuesto los vencedores de la | Guerra Mundid, dicha financiacion se la proporcionaba €
Sistema bancario de EEUU Con los cobros por |as reparaciones de guerra Franciay € Reino
Unido pagaban las deudas contraidas con EEUU durante la guerra, de esta forma se cerraba

d dreauito y los recursos que sdian de EEUU acababan volviendo a la economia

EEUU .

Pago deudas ALEMANIA
contraidas para

financiar lal GM

estadounidense.

Pago indemnizaciones

FRANCIA delal GM
REINO UNIDO

La crigs bursitil generd un clima de desconfianza entre |os ahorradores, muchos de los
cuaes retiraron sus depdsitos de los bancos. El sstema bancario norteamericano no pudo

seguir financiando a Alemania, la cud no pudo residir la retirada de los capitdes
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norteamericanos y la fata de créditos internaciondes y se vio obligada a suspender sus pagos
por reparaciones de guerra a Franciay & Reino Unido. Al cortarse € flujo de fondos Francia
y @ Reino Unido no pudieron pagar sus deudas a los bancos de EEUU Ello supuso una crisis
en € sstema bancario estadounidense, la mitad de los bancos norteamericanos quebraron
(unos 9.000), lo que significo la ruina de muchos ahorradores que perdieron sus depoésitos.
Edta crisis bancaria redujo la financiacion alas empresas o que agravo su delicada situacion 'y

llevo amuchas ala quicbra

Las medidas de politica econdmica adoptadas para sdir de la crigs, sguiendo la
ortodoxia econdmica imperante, tales como eevacion de impuestos, reduccion del gasto
publico y de las importaciones, recortes sdarides y limitacion de las importaciones, resultaron

acorto plazo muy negativas.

L os dectos de la Gran Depresion fueron devastadores. Primero, generé una profunda
recesion, la produccion cayd en un tercio en cuatro afos, con un elevado coste socia en
términos de desempleo, catorce millones de parados en EEUU, sais millones en Alemaniay
tres millones en Gran Bretafia. Segundo, la crisis socid favorecié  extremismo poalitico. El
temor red o ficticio d avance dd comunismo y de la agitacion revolucionaria provoco en
muchos paises € auge de movimientos de extrema derecha, cuyallegadad poder desat6 lall
Guerra Mundid. Tercero, ante lasituacion de recesion generalizada cada pais trato de savar
Su economia, aungue fuese a costa de “empobrecer a vecino”. Los gobiernos adoptaron una
bateria de medidas proteccionistas encaminadas a defender sus Sstemas productivos
nacionaes. La consecuencia fue @ colgpso del comercio internaciond, 1o que agravo la fuerte

caida de la actividad econdmica mundid.

Los efectos de la Gran Depreson no se empezaron a superar hasta fina de los afios
cuarenta cuando se indrumento una politica keynesana a nivel internaciond. Fue €
denominado Plan Marshdl, financiado por EEUU, que permitié reectivar las economias

europess.

2.3.4 Laexplicacion clasica dela Gran Depresion
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Ya que los economigtas clésicos creian que siempre habria pleno empleo cuando la
economia estaba en equilibrio, ¢como explicaban las recesones?y, en particular, ¢como explicaron
lamayor recesion de todas. la caida en la Gran Depresion entre 1929 y 19337 Su respuesta fue que
€l desempleo masivo solo existio cuando la economia estaba en desequilibrio como resultado de

perturbaciones sobre la economia.

La economia se podia ver perturbada principalmente por un desplazamiento de la curva de
demanda agregada. Los economistas clésicos se centraron en e dinero y en su poder de compra
cuando andizaron la demanda agregada. Al trazar cualquier funcién de demanda agregeda los
economistas clasicos suponian que la cantidad de dinero era congtante. Cuaquier cambio en la
cantidad de dinero originaria un desplazamiento de la funcion de demanda agregada. Se moveria a

laderecha s la cantidad de dinero aumentase y alaizquierda s se redujese.

Seguin los economigtas clasicos, en 1929 la economia estaba cerca del equilibrio con pleno
empleo en -a-, gréfico 2.5, con la curva de demanda agregada DA 1¢»9. Entonces, debido a ciertas
perturbaciones en @ sistema bancario y financiero, la cantidad de dinero en manos del pablico cayé
entre 1929 y 1933 cerca de un 30% Como resultado de la disminucién de la cantidad de dinero la

curva de demanda agregada se desplazd hacia laizquierda, hasta DA 1933.

Gréfico 2.5
P
P1929
DA1929
Pe
~——DA1033
PNpe PN

Ante esta disminucion en la demanda, € pleno empleo aln habria sido posible s os precios

y los sdarios hubieran descendido todo € tramo hasta P.. Sin embargo, los precios y los saarios
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presentaron rigideces a la bga; es decir, no cayeron rgpidamente ante una demanda débil y un ato

desempleo.

Una razon para edtas rigideces se encuentra en que se precisa tiempo para que los que
buscan trabgjo se percaten de que no encontraran € empleo que desean a salario que esperan.
Shlo tras una blsgueda frustrante estardn dispuestos a aceptar un sdario inferior. Algo smilar

ocurre con las empresas, Unicamente tras un periodo de bgjas ventas consentiran una bgjada de

precios.

Debido a edtas rigideces, los precios slo descendieron hasta P g33 en 1933, representado
en d gréfico 2.6. Al permanecer por encima de lo que requeria € nuevo equilibrio, la cantidad de
bienes y sarvicios comprados fue inferior a nivel de pleno empleo potencid de la economia.
Claramente, en € nivel de precios P33, la demanda agregada sdlo era lo bastante grande para

comprar la cantidad de produccion existente en € punto -b-. La economia estaba en una profunda

depresion.

Gréfico 2.6

Pe |------ i

PNp—» PNpte PN

De este modo, ante @ colapso de la demanda, |as rigideces de precios y saarios detuvieron
el movimiento descendente de la economia a lo largo de la funcidn de oferta agregada. En vez de
ello, a medida que la demanda caia, la economia se movid alo largo de la trayectoria a corto plazo
de -a hadta -b-, gréfico 2.6, a una situacion de desempleo. Sin embargo, los economistas clésicos
creian que en ausencia de cuaquier perturbacion posterior en lademanda, los preciosy los sdarios

S gudarian a la bga restaurando graduadmente @ pleno empleo. Aunqgue dlo llevaria tiempo, la
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economia finalmente se moveriaalo largo de la nueva curva de demanda agregada desde -b- a -c-,
de -c- hagta -d- y, findmente, d nuevo equilibrio de pleno empleo en -e-. Los economistas clasicos

confiaban en que alargo plazo los precios y los sdarios se gustarian, restaurando € pleno empleo.
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Este enfoque condujo a los economigtas clasicos a sugerir dos soluciones posibles a una
depresion:

1. Eliminar € origen de la perturbacidon. Adoptar medidas para impedir un descenso en la

cantidad de dinero o para restablecerla en @ caso de que ya hubiera disminuido. S se

hubiera mantenido estable la oferta de dinero, la demanda agregada no habria disminuido y

la economia no habria caido en la depresion.

2. Agilizar d tréngto de la Stuacion de pleno empleo inicid a la nueva Stuacion de pleno
empleo. Los trabgjadores y las empresas podrian verse estimulados a aceptar rgpidamente
menores sdariosy precios, de modo que la economia se desplazara rdpidamente a su nuevo
nivel de equilibrio de pleno empleo. Cuanto mas dispuestos estuviesen |os trabagjadores y
empresarios a aceptar menores saarios y precios mas corto seria el periodo pasgjero de
desempleo y més pronto dcanzaria la economia su equilibrio a largo plazo con pleno

empleo.

Sin embargo, muchos economistas cléasicos fueron muy escépticos sobre la capacidad del
Estado para ayudar a la economia fomentando la flexibilidad a la baja de precios y sdarios. En
redidad, muchos creian que cuando € Estado interviene en los mercados es probable que se
mantengan los precios atos y aumenten sus rigideces. Asi, muchos economistas clasicos
defendieron una politica de laissez faire, consderaron que € Estado debia tener un papel reducido,
no intervenir en la economiay dgar que las fuerzas del mercado actuasen para restablecer € pleno

empleo.

2.4 EL ENFOQUE KEYNES ANO

Hadta la llegada de la Gran Depresion la mayoria de economistas consideraban € tema ddl
desempleo como un problema menor, debido a fluctuaciones pasgeras de la economia. Lalargay
draméica Stuacion de los afios treinta rompio la confianza en los fundamentos clésicos. En este
contexto emergio la figura del economista britanico John Maynard Keynes, que en 1936 publico la
Teoria General de la Ocupacion, €l Interésy € Dinero enlaque aaco lavisén dascay ofrecio
un nuevo enfoque sobre @ funcionamiento de la economia “El Sstema econdmico en € que vivimos

Y, parece capaz de permanecer en una Stuacion cronica de actividad inferior alanorma durante un
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consderable periodo, Sn ninguna acusada tendencia ni hacia la recuperacion ni hacia € colagpso
total. Ademas Y4, € pleno, o incluso @ gproximadamente pleno empleo, es un acontecimiento

infrecuente y pasgero”. El enfoque de Keynes se basa en tres fundamentos:

1. Laexigtencia de desempleo en la economia de mercado. Keynes, en clara oposicion a los
economistas clasicos, sostenia que la economia de mercado podia estar en equilibrio con
desempleo, es decir, podia darse una situacion de elevado desempleo sin que las fuerzas del
mercado lograsen llevar ala economia a una situacion de pleno empleo. Ademés, sostenia
gue incluso S la economia se encontrase en una Stuacion de pleno empleo ésta no tenia
porque mantenerse indefinidamente y podia caer en una recesion, resdtando de esta forma

lainestabilidad de la economia de mercado.

2. Lacausadd desempleo. Keynes sostenia que € desempleo masivo era € resultado de una

demanda agregada insuficiente.

3. Lasolucion d desempleo. S la causa del paro era € poco gasto en bienes y servicios, la
solucion debia ser un aumento del gasto agregado. Como en un contexto de recesion no
cabe esperar que los agentes privados (familias y empresas) aumenten su gasto debe ser €
gasto del Estado & que estimule la demanda agregada.

Egte fue d principad mensgje de politica econdmica de la Teoria General: El Edado tienela
capacidad (y la responsabilidad) de controlar la demanda agregada asegurando, de este modo, una
prosperidad continuada. Keynes desechO la vison clasca de que las fuerzas dd mercado
resolverian @ problemade desempleo y que @ Estado debia limitar estrictamente sus intervenciones
en la economia Keynes fue especidmente intolerante con € argumento clasico de que en d "largo
plazo" las fuerzas del mercado restablecerian @ pleno empleo, replicando que "a largo plazo todos

estaremos muertos'.
Para judtificar sus tres proposiciones, Keynes propuso un nuevo esquema tedrico,

incluyendo un enfoque de la demanda agregada y oferta agregada distinto d de los economistas

clasicos.
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Recuadro 2.1 John Maynard K eynes (1883-1946)

John Maynard Keynes nacid y crecio en @ seno de una
familia privilegiada con enormes inquietudes intelectuaes. Era
hijo de John Neville Keynes, profesor de economia y
filosofia en Cambridge, y de Florence Ada Brown. Su
hermana Margaret se casd con A. V. Hill, que llegaria a ser
premio Nobel por sus trabgjos en fisologia Su hermano
Geoffrey fue un pregtigioso cirujano y editor literario, y se
casd una nigta de Charles Darwin. J. M. Keynes fue un

estudiante muy destacado en todas sus etapas. Estudio en

Eton y posteriormente, en 1905, se gradud en mateméticas
end King's College de

Cambridge, donde fue dumno de Alfred Marshdl y de Arthur C. Pigou. Se trata de un hombre
que e dedico a diversas facetas y en todas dlas destacd con éxito. Podemos distinguir cuatro

perfiles en lavida de Keynes.

*Keynes y € mundo de la cultura: Keynes fue un hombre amante de la cultura y las artes.

Durante su época de estudiante en Cambridge fue miembro de la sociedad de debates conocida
como Los Apdstol es. Posteriormente, se integrd en un grupo de artistas conocido como € grupo
de Bloomsbury, d cud pertenecieron Lytton Strachey, Leonard y Virginia Wolf, Bertran Russl

y Clive Bdll, entre otros. J. M. Keynes se casd con una bailarina de balet, Lydia Lopokova, de
origen ruso, que posteriormente se convirtio en actriz de teatro. El propio Keynes fue accionistay
director de un teatro en Cambridge. También ocup6 cargos publicos relacionados con las artes
plésticas, desde 1941 fue sindico de la National Gallery y desde 1942 director del Consgo para
la etimulacion de las artes. Su amor por € arte le llevo a destinar parte de su fortuna a la
creacion de una vaiosa pinacoteca, que incluia cuatro Cézannes, tres Delacroix, un Matisse, dos

Picassos, un Renoir, entre otros.

*Keynes funcionario publico: Keynes fue funciorario y asesor de la administracion britanica
durante diversos periodos de su vida. Al acabar sus estudios, en 1906, entré a formar parte del
Civil Service en la Oficina de la India, trabgjo que no le agradaba pero que le permitio redizar

interesantes estudios sobre € tipo de cambio. Posteriormente, en 1915 pasd a ser funcionario del
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Tesoro, representando a este organismo en la Conferencia de Paz de Versdles, d find de la |
Guerra Mundid. Keynes abandoné su puesto debido a su disconformidad con las fuertes
sanciones impuestas a Alemania, dlo le llevo a escribir d libro Las Consecuencias Econdmicas
de la Paz, donde describia sus ideas y con € que acanzd notoriedad. En 1941 o nombraron
gobernador del Banco de Inglaterra. Por Gltimo, en 1944, Keynes fue d jefe de larepresentacion
britanica en la Conferencia de Bretton Woods, que dio lugar a la creacidén del Fondo Monetario
Internaciond (FMI), a Banco Mundia (BM) y a un sstema de tipos de cambio fijos que durd

cads treinta anos.

*Keynesy € mundo de los negocios: Keynes fue un exitoso hombre de negocios, logré una
fortuna millonaria especulando en los mercados de divisas y de bienes. Fue gerente de varias
empresas, entre dlas la National Mutual Life y tesorero del King's College, de 1924 a 1946,
logrando en ambas una gestion muy acertada.

*Keynes economista: Esta es |la faceta mas relevante de la vida de Keynes. Desde 1908, fue
profesor (felow) del King's College (Cambridge), desde donde difundié sus ideas econdmicas.
También fue editor de la revista econdmica britanica mas importante, e Economic Journal, y
secretario de la Royal Economic Society. Ademas, redizd una importante divulgacion de los
conceptos econdmicos como colaborador de los periodicos Manchester Guardian y The
Nation. Sus ideas supuseron una auténtica revolucion en @ pensamiento econdmico de su
tiempo d enfrentarse d pensamiento clésico dominante. Proporciond soluciones para las
necesidades de su época, cuestiones que la economia politica convenciona dejaba sin resolver.
Probablemente, Keynes ha sdo & economista mas importante del siglo XX y, sin duda, € que

més hainfluido en las politicas econdmicas de | os gobiernos occidentales.

2.4.1 La demanda agregada: enfoque keynesiano

Keynes andiz6 la demanda agregada a partir del estudio de los cuatro componentes del
producto naciond:
1. Losgastosded consumo privado.
2. Lademandadeinverson.
3. Lascompras de bienesy servicios por parte del Estado.
4

L as exportaciones netas.

51



M ACROECONOMIA

El consumo privado es importante ya que es la base dd proceso multiplicador de la palitica

econdmicay del que hablaremos en los proximos capitul os.

La demanda de inversgdn es fundamental debido a que Keynes la utiliza para judtificar la
inestabilidad de la economia de mercado. Keynes sostenia que € gasto en bienes de cepita
dependia de las expectativas de los empresarios, cuando la economia entraba en declive las

expectativas empresarides se volvian pesmistas recortando lainversion y agravando larecesion.

El gasto dd Estado juega un papel clave en la economia keynesana como remedio a la
inestabilidad econdmica. S una disminucion de la inversén hubiera sido la causa principd de la
depresion, seriairred esperar que € restablecimiento de la inverson privada pudiera secar a la
economia de la depresion, ya que la expectativas de los empresarios serian muy pesimistas. Més
bien era tarea dd Estado proporcionar una solucion mediante € incremento del componente de la
demanda agregada, directamente bgjo su control. ES decir, era deseable que € Estado aumentarasu
gasto para compensar @ descenso en lainverson privaday, de este modo, mantener € nivel globa
de demanda en la economia Asi, € gasto en infraestructuras del Estado puede ser utilizado para
compensar las fluctuaciones de la demanda de inversién privada, jugando un papd estabilizador de

la demanda agregada.

No mostraremos como responde la demanda de bienes y servicios a un cambio en € nivel
medio de precios, dado que esta cuestién serd anadlizada en proximos capitulos?. La teoria
keynesiana sugiere que en tiempos normales la curva de demanda agregada es descendente, tiene

pendiente negetiva

2 Cuando analicemos el mecanismo de transmisién del sector monetario al sector real.
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Grafico 2.7 Demanda agregada keynesiana
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2.4.2 La oferta agregada: enfoque keynesiano

Los economisgtas clasicos reconocieron que los precios y los salarios podian presentar
rigideces temporales, habian usado esa rigidez para explicar periodos transitorios de desempleo a
gran escala cuando la demanda agregada descendia. Keynes enfatizo alln més las rigideces. Bgo su
punto de vista trabgjadores y empresas rechazarian con firmeza cuaquier recorte de precios y
sdarios. Como resultado, ante una Stuacion de desempleo masivo, los precios y los sdarios

permanecerian rigidos indefinidamente.

Estarigidez de precios y sdarios sgnificaba que exigtia un tramo horizontd en lafuncion de
oferta agregada keynesana, como se muestra mediante € segmento -ab- dd lado izquierdo de
gréfico 2.8. Veamos por qué. S partiendo de una posicion inicia de pleno empleo en € punto -a
hubiera un descenso en la demanda agregada, 10s precios permanecerian estables, por 1o que la
caida en la demanda agregada se manifestaria en términos de un descenso en € nivel de produccion
y no en los precios. Esto se muestra por € movimiento de -a a -b-. Ademés, 9 la demanda

agregada se mantiene bagja, la economia permaneceriaen unadepreson en -b-.

Seglin Keynes, @ remedio consistia en incrementar la demanda agregada. Respondiendo a
ello las empresas aumentarian la produccion. Debido d gran nUmero de personas y de maquinas
paradas, se podria producir mas a los precios existentes. La produccion aumentaria y la economia
se moveria hacia la derecha, alo largo dd tramo horizontal de la funcion de oferta agregada, en

direccion hacia-a-.

Una vez la economia hubiera dcanzado € punto -a (en situacion de pleno empleo) Keynes
no presentaba ninguna objecion esencia ad enfoque clasico de la oferta agregada. Como la
economia ya estaba operando a plena capacidad, cudquier incremento posterior en la demanda

agregada e reflgaria en mayores precios. La economia se moveria verticalmente hacia - c-.
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Gréfico 2.8
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En resumen, la funcidn de oferta agregada keynesiana tiene dos tramos totalmente distintos:
uno horizontd y otro vertica:

El segmento horizonta, que es relevante para andizar los periodos de depresion y de
recesion, cuando una demanda inadecuada origina dtas tasas de desempleo. Esta seccion
horizontal de la curva de oferta agregada se denomina como tramo keynesiano.

El ssgmento verticd, que se dcanza cuando la demanda agregada fuera lo suficientemente
elevada para asegurar d pleno empleo. Pogteriores incrementos de la demanda sdlo
originarian inflacion. Egta seccion verticd de la oferta agregada se conoce como tramo

clé&sico.
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Grafico 2.9 Oferta agregada keynesiana
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Dado que la oferta agregada del modelo keynesiano, en forma de L a reveés, es relevante
tanto para periodos de depresién como de pleno empleo, Keynes decidio titular a su libro Teoria
General: “He llamado a este libro Teoria general de la ocupacién, € interés y e dinero,
recacando @ sufijo general, con objeto de que d titulo Srva para contrastar mis argumentos y
conclusiones con los de lateoria clasica, en que me eduqué y que domina € pensamiento
econdmico, tanto préactico como tedrico, de los académicos y gobernantes de esta generacion igua
que lo ha dominado durante los Ultimos cien afios. Sostendré que |os postulados de la teoria clasica
s0lo son aplicables a un caso especia, y no en generd, porgue las condiciones que supone son un
caso extremo de todas las posiciones posibles de equilibrio. Mas aln, las caracteristicas del caso
especia supuesto por la teoria cldsica no son las de la sociedad econdmica en que hoy vivimos,
razon por la que sus ensefianzas engafian y son desastrosas S intentamos gplicarlas a los hechos
regles.

Desgraciadamente, € mundo es mas complg o de lo que expone lasmple curva en formade
L. Desde los primeros dias de la revolucion keynesiana, 1os economistas reconocieron que podria
no exidir un punto -a-, gréfico 2.10, claramente definido, en @ cud la economia repentinamente
acanza d pleno empleo. A medida que la economia se expansiona, no todas las indudtrias dcanzan
su plena capacidad d mismo tiempo. En las industrias que se aproximan a su plena capacidad, los
precios empiezan a aumentar. Mientras, otras industrias operan aln por debgo de su capacidad

maximay responden aumentando su produccion a medida que la demanda aumenta
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Grafico 2.10 - Oferta agregada keynesiana
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Asi, hay un periodo en d cud estén creciendo tanto la produccion como € nivel de precios.
Laeconomiasgue d tramo de lacurvaentre -b- y -a en d gréfico 2.10. Cuando se mueve desde -
b- hacia -a-, cada vez més empresas dcanzan su plena capacidad, por 1o que un incremento de la
demanda se reflga cada vez mas en € aza de precios y cada vez menos en d incremento de la

produccion red. La curva se va haciendo més vertica hasta acanzar € punto -a-.

El tramo horizontal de la curva de oferta agregada fue utilizado por los keynesianos en su
explicacion de la Gran Depresion. El tramo intermedio curvado entre -b- y -a es d rdevanteen
tiempos mas normaes, cuando la economia no s hdla ni en un auge inflacionario (la seccion

vertical) ni en una depresion (la parte horizontd).
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Gréfico 2.11
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2.4.3 El equilibrio: enfoque keynesiano

El equilibrio 1o obtenemos por la interseccion de las curvas de demanda y de oferta
agregadas. Podemos observar, en € gréfico 2.12, que en € enfoque keynesano en d punto de
equilibrio puede exigtir pleno empleo, pero también es factible, y segin Keynes més probable, que
exista desempleo. En caso de que la economia se encontrase en una situacion de desempleo, tal y
como e representa en € gréfico de la derecha, esta situacion seria de equilibrio pues las fuerzas de

mercado no Nos moverian de ese punto.

Gréfico 2.12
P P
OA OA
Pe Q Pe € |
| DA \_ DA
PNre PN PNe PNre PN

Equilibrio con Equilibrio con
pleno empleo desempleo
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2.4.4Keynesy la Gran Depresion

Keynes sogtenia que € motivo de la Gran Depresion se debia a una fuerte contraccion de la

demanda agregada debido a una caida de lainverson, como reflgad grafico 2.13.

Gréafico 2.13
P
P1 \ Ia DA1929
i 'DA1933
PN PN PN

Dede d punto de vista keynesano la interpretacion de la depresion que hicieron los
clasicos era smplemente erronea. Keynes presentd dos razones para rechazar € argumento clasico

de que € pleno empleo se podria restablecer por medio de una caida generd de preciosy sdarios.

En primer lugar, los precios y los saarios no descenderian mucho; son rigidos alabga
Incluso s los precios y los sdarios disminuyesen no seria de esperar que € mercado
restaurase € pleno empleo. Un resultado mas probable seria que la deflacion empeorariala

depresiors.

Viendo que las fuerzas del mercado no restablecerian € pleno empleo, Keynes llegd a la
conclusién de que la solucion ala Gran Depresion debia venir por la intervencion del Estado en la
economia. S la economia est4 situada en un punto como € -b-, gréfico 2.14, d Estado no deberia
permanecer inactivo mientras millones de personas permanecen desempleadas. Deberia aceptar sus
responsabilidades e incrementar su gasto para desplazar la demanda agregada hacia la derecha 'y

restablecer, de estaforma, € pleno empleo en -e-.

3 Una explicacion intuitiva serfa la siguiente: si los precios de los productos agricolas bajan, tal como ocurrid
con.el precio del trigo durante la Gran Depresion, los agricultores veran bajar sus ingresosy no podran pagar sus
préstamos, por lo que perderan sustierrasy larecesion se agravara.
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Gréfico 2.14
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Recuadro 2.3 Lascrisisdel petroleo

El factor decisvo en la criss econdmica mundid de la década de los setenta fue la
sorpresa causada por 1os sucesivos aumentos del precio de los productos petroliferos. El 16
de octubre de 1973, en un momento en que todavia la Guerra arabe-isragli no estaba
concluida, los paises de la OPEP tomaron la decision de que € precio del barril de petrdleo
pasara de tres ddlares a cinco. También, los paises de la OPEP optaron por reducir la
produccién entre un 15% y un 20% Y, a continuacion, hacerlo en un 5% a mes hasta que
Israel abandonara los territorios ocupados. Sin embargo, este Sstema de limitacion de la
produccion acab0 por dafiar a los propios paises productores y fue finamente abandonado.
Pero lo que no se detuvo fue la elevacion dd precio del petrdleo. En diciembre de 1973, los
paises de la OPEP decidieron elevar d precio del barril de petréleo a cas doce ddlares; se
habia cuadruplicado en € transcurso de tres meses. El proceso no se detuvo ahi, la caida del
Shah de Iran en 1979 provocd una fuerte inestabilidad de la principa region productora,
desencadenando una subida de los precios de un 150% hasta alcanzar los 34 dolares por
barril. Con respecto a 1973, € precio del barril de petrdleo se habia incrementado en mas de

diez veces.

El impacto del incremento del precio del petrdleo fue extremadamente grave, modificando
la estructura productiva de la economia mundid. La factura petrolifera de las economias
europess pasd del 1,5% dd PNB a 5%, cuando € volumen tota de petrdleo consumido
habia disminuido, empeorando € déficit por cuenta corriente de estos paises. Lainflacion, que
hasta d momento habia sido inferior d 5% anud, se acderd hasta niveles inesperados y se

hizo habitud que acanzara los dos digitos. A mediados de los setenta la mayoria de
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economias occidentales experimentaron tasas de crecimiento de la produccion negativas o
précticamente inapreciables. Las empresas tuvieron dificultades crecientes y d desempleo se
incremento. La tasa de paro de los paises de la OCDE paso de menos del 5%, a principios
de los setenta, a ser superior al 10%, e los primeros afios ochenta. La recesion quedd
confirmada como un fendmeno nuevo, la stagflaction, en € que la rdentizacion del

crecimiento y & desempleo era compatible con € aza delos precios.

Lacrisis contribuy6 d declinar de la industria tradiciona, necesitada de reconversion. Las
nuevas industrias de comunicacion e informética gparecieron como relevo de las tradiciondes.

Se produjo un doble fendbmeno de indugtridizacion del terciario y terciarizacion de laindustria

Lacrisis £ desenvolvid en un nuevo Sstema monetario internaciona. La desvinculacion
del ddlar del patron oro rompio € esgquema creado en Bretton Woods y, desde marzo de

1973, fue reemplazado por un sistema de tipos de cambio flexible.

Con € objetivo de reprimir la aceleracion de la inflacion, en € periodo 1973-1974, €
Bundesbank, en Alemania, y la Reserva Federa, en EEUU, redujeron € crecimiento de la
masa monetaria. Edtas politicas redtrictivas inicides profundizaron la criss econdmica. Sin
embargo, a medida que la recesién se hacia més profunda a lo largo de 1974 y principios de
1975, la mayoria de los paises cambiaron su politica econdmica hacia politicas fiscdes y
monetarias expangvas como reaccion ad desempleo. En 1976, la orientacion expansiva de la
politica econémica estadounidense encendié de nuevo la inflacién y empujé la baanza por
cuenta corriente hacia e déficit, lo que provocd una fuerte depreciacion del dolar que aiment6
la inflacion por medio dd aumento de los precios de importacion y de las expectativas
inflacionistas en los salarios. En 1979, la Reserva Federd tomo la decision de atacar la
inflacion por € procedimiento de limitar la masa monetaria, 10 que SUpUSO un incremento sin
precedentes de los tipos de interés. De esta manera, los capitdes afluyeron a EEUU
provocando una gpreciacion del délar. Este hecho tuvo como consecuenciainiciar un proceso

deflacionistay obligo a todos los paises a optar por politicas de austeridad.

Las menores tasas de crecimiento de la produccion y € aumento dd desempleo
desencadenaron dudas sobre la sostenibilidad del Estado de bienestar. Los limites de éste
empezaron a percibirse cuando las cuentas publicas empezaron a desequilibrarse por € menor

crecimiento de losingresos 'y la aceleracion de los gastos sociaes.
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El impacto de la crisis sobre las economias subdesarrolladas fue desigual. Una parte de
los paises productores de petrdleo, como Arabia Saudita, inicid un proceso de
indudtridizacion y experimentd un espectacular aumento del PIB. Mientras, la Stuacion de los
paises pobres, carentes de petrdleo, se agravo todavia més, acanzando niveles trégicos en €
caso de Africa. La politica monetaria de dtos tipos de interés aument6 & peso de la carga
financiera de las economias de Tercer Mundo, fuertemente endeudadas, las cudes, para
evitar la bancarrota, tuvieron que recurrir alas grandes ingtituciones financieras internacionales

gue les obligaron a una palitica de austeridad en ocasiones dramética.

Findmente, la criss econdmica tuvo también repercusiones de carécter politico. En
Europa, las etapas de fuerte crecimiento habian venido acompafiadas por largas secuencias
de continuidad politica que la crisis quebro. Aparecio una sensacion generdizada de rupturay
crisgs que coincidié con una gran oleada de terrorismo. En EEUU y @ Reino Unido, d

liberalismo econdmico acanzo d poder.

2.5 Crigsde ofertay politicas de demanda

Los bruscos y sucesivos aumentos del precio del baril de petréleo provocaron una
contraccion de la ofeta agregada que generd conjuntamente desempleo e inflacion. El
encarecimiento del petréleo supuso un empobrecimiento de los paises importadores, d transferir
renta hacia los paises exportadores de petrdleo. Los intentos de los agentes econdmicos por
recuperar sU poder adquisitivo condujeron a espiraes inflacionistas, que agudizaron la pérdida de

bienestar del conjunto de ciudadancs.

Gréfico 2.15 Perturbacion de oferta
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La crisis ddl petréleo de la década de los stenta 'y primeros ochenta supuso una crisis
econdmica de naturdeza muy diferente a la Gran Depresion de los afios treinta. Se trataba de un
nuevo escenario en @ que las antiguas recetas contra la receson no funcionaban. Ante una
perturbacion negativa de oferta, la utilizacion de politicas de demanda es contrgproducente. La
adopcion de politicas fiscales expansivas no consigue contrarrestar 1os efectos sobre la produccién

y € desempleo y, ademas, aumentan lainflacion y € déficit pablico.

Grafico 2.16 Politica de demanda ante perturbacion de oferta
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Lamegor opcion es reconocer € empobrecimiento frente a resto dé mundo que supone €

shock petrolifero y, en todo caso, redizar politicas monetarias contractivas con € objetivo de

combatir lainflacion.

Gréfico 2.17 Palitica de demanda ante perturbacién de oferta
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La atencion debe dirigirse hacia las politicas de oferta que busquen € aumento de la

eficiencia de la economia, introduciendo mayor competenciay dotando alos mercados de bienesy
de trabgo de mayor flexibilidad.
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